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Ledelsespategning

Vi har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2023
for Ejendomsaktieselskabet Dronningegarden.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2023 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2023.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for udviklingen i sel-
skabets aktiviteter og skonomiske forhold, arets resultat og selskabets finansielle stilling samt en be-
skrivelse af vaesentlige risici og usikkerhedsfaktorer, som selskabet star over for.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Hellerup, den 7. marts 2024

Direktion:

Nikolaj Stampe

Direktar

Hellerup, den 7. marts 2024

Bestyrelsen:

Michael Nellemann Pedersen Tomas Frydenberg
(Formand)
Annegrete Birck Jakobsen Nicolai @rnstrup Pilehave
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Den uatheengige revisors
revisionspategning

Til kapitalejeren i Ejendomsaktieselskabet Dronningegarden

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2023 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2023 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret arsregnskabet for Ejendomsaktieselskabet Dronningegarden for regnskabsaret 1. ja-
nuar - 31. december 2023, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter,
herunder anvendt regnskabspraksis ('regnskabet’).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit Revisors ansvar for revisionen af regnskabet. Vi er uaf-
haengige af selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants'
internationale retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der
er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores avrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav
og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som
grundlag for vores konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen ogiden
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores
viden opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i hen-
hold til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke
fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som le-
delsen anser for nadvendig for at udarbejde et regnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortseette
driften; at oplyse om forhold vedrarende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde
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regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til
hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gore
dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revi-
sion, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlin-
formationer kan opsta som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det
med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslut-
ninger, som brugerne traeffer pa grundlag af regnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder profes-
sionel skepsis under revisionen. Herudover:

e Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa
disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for
vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation fordrsaget af besvi-
gelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan om-
fatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaet-
telse af intern kontrol.

e Opnarviforstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne ud-
trykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

e Tagervistilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt
om de regnskabsmaessige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er
rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vae-
sentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikker-
hed, skal vi i vores revisionspategning gare opmaerksom pa oplysninger herom i regnskabet
eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores kon-
klusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspa-
tegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet ikke laeengere
kan fortseette driften.

e Tagervistilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begi-
venheder pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige

placering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betyde-
lige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.
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Hellerup, den 7. marts 2024

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

CVR-nr.33771231

Per Rolf Larssen
statsautoriseret revisor

mne24822
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Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter

Ejendomsaktieselskabet har til formal at opfare, eje og drive fast ejendom med henblik pa at opna
langsigtet forrentning af den investerede kapital.

Som felge heraf betragtes ejendommen som en investeringsejendom. Selskabet har til hensigt at op-
retholde ejendommens vaerdi gennem lgbende at udvikle, forbedre og vedligeholde ejendommen.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Selskabets resultatopgerelse for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2023 viser et resultat pa
-19.820 t. kr. og selskabets balancesum pr. 31.12.2023 udger 407.106 t. kr., og en egenkapital pa
389.815t. kr.

Selskabet har i regnskabsaret forestdet driften af selskabets ejendom og arets resultat anses for til-
fredsstillende og i overensstemmelse med forventningerne. Udlejningen har vaeret pa et stabilt niveau
og resultatet af udlejningsaktiviteten anses for tilfredsstillende.

Arets resultat er derudover pavirket af reguleringen af ejendommen til dagsvaerdi. Den samlede vaer-
diregulering af ejendommen negativ.

Der hari aret vaeret en nettotilgang for i alt 548 t. kr.

Hovedtal 2023 2022 2021 2020 2019
Alle belgb i tusinde kr.

Huslejeindtaegter 19.750 19.420 18.695 17.032 17.159
Resultat af primaer drift -19.847 26.817 53.932 -15.430 27.270
Resultat af finansielle poster 27 127 177 21 16
Arets resultat -19.820 26.944 54.109 -15.409 27.286
Investering i materielle anleegsaktiver 548 1.885 1.906 2422 1211
Egenkapital 389.815 429.635 402.691 368.582 383.991
Balancesum 407.106 442.187 422.351 380.751 401.803

Nogletal i %

Afkastgrad -47 6,2 13,5 -4,0 6,9
Ejendomsinvesteringsgrad 100,0 99,3 100,0 99,4 100,0
Egenkapitalandel 95,8 97,2 95,3 96,8 95,6
Egenkapitalens forrentning -4.8 6,5 14,0 -4,1 7.2

Nogletallene er beregnet i overensstemmelse med Finansforeningens anbefalinger. Der henvises til
definitioner og begreber under anvendt regnskabspraksis.

Risici
Selskabets vaesentligste risici er folgende:

Driftsmaessige risici

Omfatter primeaert svigtende lejeindteaegter eller stigende drifts- og vedligeholdelsesudgifter. Selska-
bets ejendom vedligeholdes lebende, hvilket reducerer risikoen for pludseligt stigende vedligeholdel-
sesudgifter.
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Markedsrisici

Selskabet maler eiendommens dagsvaerdi til nutidsveerdien af ejendommens fremtidige penge-
stremme og terminalveaerdier (DCF-metoden). Der er usikkerhed knyttet til skannet for markedsvaer-
dien.

Rente- og valutarisici

Selskabet har ikke optaget fremmedfinansiering, men har en forrentet mellemregning med modersel-
skabet. Renten fastseettes lebende pa basis af CITA renten. Selskabets indtaegter og omkostninger af-
regnes i danske kroner.

@vrige risici

Selskabet har ikke indgdet andre risici end de risici, der knytter sig til selskabets formal.

Usikkerhed ved indregning eller maling

Ved udarbejdelse af drsrapporten foretages der i forbindelse med indregning og maling af visse regn-
skabsposter en vurdering, som omfatter skan, som er behaeftet med en vis usikkerhed.

Selskabet anvender Discounted Cash Flow (DCF-metoden) til beregning af dagsvaerdien. Afkastkravet
der anvendes til diskontering, bygger pa en individuel vurdering af eiendommen og er fastsat ud fra
en forventning om at ejendommen vil kunne afhaendes med salgsbestraebelser i en rimelig tidsperi-
ode.

Det er selskabets vurdering, at veerdiansaettelsen af investeringsejendommen pr. 31. december 2023
udtrykker dagsveerdien af investeringsejendommen i den nuvaerende markedssituation.

Skat

Selskabet opfylder for 2023 betingelserne for at veere fritaget for selskabsskat, hvilket indebaerer, at
selskabet ikke medregner skat af arets resultat.

Forventninger til fremtiden

Selskabets aktiviteter er uaendrede og driften forventes det kommende ar at veere pa et fortsat stabilt
niveau, sa der forventes ejendomsdriftsresultater fer veerdireguleringer og finansielle indtaegter og
udgifter pa niveau med tidligere ar.

Begivenheder efter balancedagen

Der eritiden fra 31. december 2023 til arsrapportens underskrivelse ikke indtruffet forhold, som efter
ledelsens opfattelse har vaesentlig pavirkning pa selskabets gkonomiske stilling.
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Resultatopggrelse 1.1 - 31.12

Alle belgb i tusinde kr. Note
Lejeindtaegter, investeringsejendomme 2
Driftsomkostninger, investeringsejendomme 3
Bruttoresultat

Administrationsomkostninger 4
Veerdiregulering, investeringsejendomme 5

Resultat af primaer drift

Andre finansielle indteegter

Andre finansielle omkostninger

Arets resultat

Der foreslas disponeret saledes:
Overfgrt til overfart overskud

Arsrapport 2023

2023 2022
19.750 19.420
-3.994 -5.710
15.756 13.710
-3.097 -1.674

-32.506 14.781

-19.847 26.817

24 135

3 9

-19.820 26.944
-19.820
-19.820
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Balance pr. 31. december

Aktiver

Alle belgb i tusinde kr.
Anlaegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver

Investeringsejendomme

Materielle anlaegsaktiveri alt

Anlaegsaktiveri alt

Omsaetningsaktiver

Tilgodehavender
Tilgodehavender hos lejere

Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder

Andre tilgodehavender

Tilgodehavenderi alt

Likvide beholdninger

Omsatningsaktiveri alt

Aktiveri alt

Arsrapport 2023

Note

2023

406.933

406.933

406.933

53

120

173

173

407.106

pka

2022

438.891

438.891

438.891

86
3.210

3.296

3.296

442.187
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Balance pr. 31. december

Passiver

Alle belgb i tusinde kr.
Egenkapital

Virksomhedskapital
Ovefort overskud
Forslag til udbytte for regnskabsaret

Egenkapital i alt

Langfristede geaeldsforpligtelser

Lejedeposita

Langfristede geeldsforpligtelseri alt
Kortfristede gaeldsforpligtelser

Geeld til tilknyttede virksomheder

Anden gaeld, herunder skyldige skatter og
skyldige bidrag til social sikring

Kortfristede galdsforpligtelseri alt

Gaeldsforpligtelseri alt

Passiveri alt

Anvendt regnskabspraksis
Eventualforpligtelser

Neertstaende parter

Arsrapport 2023

Note 2023

6 5.542

384.273

0

389.815

8.259

7 8.259

4.660

4.372

9.033

17.292

407.106
1
8
9

pka

2022

5.542
404.093
20.000

429.635

8.242

8.242

4.310

4.310

12.552

442.187
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Fgenkapitalopgerelse

Alle belgb i tusinde kr. Virksomheds-  Overfort Forslag til

kapital overskud udbytte lalt
Egenkapital pr. 1.1.2023 5.542 404.093 20.000 429.635
Udbetalt udbytte -20.000 -20.000
Overfgrt af drets resultat -19.820 -19.820
Egenkapital pr. 31.12.2023 5.542 384.273 0 389.815

Arsrapport 2023
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Noter

Note 1
Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten er udarbejdet og opstillet i overensstemmelse med &rsregnskabslovens bestemmelser
for regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte regler i klasse C.

Anvendt regnskabspraksis er uaendret i forhold til 2022.

Arsrapporten praesenteres i tusinde kr. Hvert tal afrundes for sig. Der kan derfor forekomme afvigelser
mellem de anfgrte totaler og summen af de underliggende tal.

Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige fordele vil tilfalde virksomheden, og
aktivets vaerdi kan méles palideligt. Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at frem-
tidige skonomiske fordele vil fragd virksomheden, og forpligtelsen kan males palideligt.

| resultatopggrelsen indregnes alle indtaegter i takt med, at de indtjenes herunder, indregnes vaerdire-
guleringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi. Alle omkostninger der er af-
holdt for at opna arets indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser.

Ved fgrste indregning males finansielle instrumenter til kostpris. Maling efter fgrste indregning sker
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til gevinster, tab og risici, der fremkommer, inden arsrappor-
ten aflaegges, og som be- eller afkrzefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopggrelsen

Lejeindtaegter
Lejeindtaegter omfatter lejeindtaegter fra selskabets investeringsejendom.

Omkostninger
Driftsomkostninger og administrationsomkostninger omfatter omkostninger til den lgbende ejen-
domsdrift, salg, reklame, administration, lokaler og tab pa debitorer mv.

Vardiregulering
Veerdiregulering omfatter veerdiregulering af selskabets investeringsejendom til dagsveerdi.

Andre finansielle indtaegter
Finansielle indteegter omfatter renteindtaegter.

Andre finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger omfatter renteudgifter.

Skat
Den pa selskabets indkomst pahvilende PAL-skat afholdes af selskabets PAL-pligtige aktionzerer.

Selskabet er omfattet af selskabsskattelovens saerlige regler om skattefritagelse for ejendomsselska-
ber, der som helhed ejes af PAL-pligtige, hvis selskabets investeringer i ejendomme i gennemsnit
mindst udger 90% af selskabets aktiver.
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Hvis 90% - reglen ikke opfyldes, vil selskabet indregne skat af arets resultat som henholdsvis skyldig
selskabsskat og udskudt selskabsskat.

Balance

Investeringsejendom

Investeringsejendommen males til dagsvaerdi pa balancedagen. Dagsveerdiberegningen efter DCF-
modellen (Discounted Cash Flow) tager udgangspunkt i opgerelse af den enkelte periodes nettopen-
gestrgm i en tidrig budgetperiode, som herefter tilbagediskonteres, samt en terminalvaerdi udover
den 10-arige budgetperiode, hvor den forventede og normaliserede langsigtede indtaegt er fastlagt og
vaerdiansaettes efter den afkastbaserede vaerdiansaettelsesmodel.

Afkastkravet bygger pa en individuel vurdering af ejendommen, herunder ejendomstype og anvendel-
sesmuligheder, beliggenhed, vedligeholdelsesstand, kontraktforhold, lejersammensatning, genudlej-
ningsmuligheder, opdeling i ejerlejligheder, opfarelses ar mv. Afkastkravet er fastsat ud fra en forvent-
ning om at ejendommen vil kunne afhaendes med salgsbestraebelser i en rimelig tidsperiode.

Diskonteringsfaktoren i budgetperioden for ejendommen fastsaettes til afkastprocenten korrigeret for
den langsigtede inflation.

Veerdireguleringer pa investeringsejendommen indregnes over resultatopgerelsen.

Likvider
Likvider omfatter kontantbeholdning.

@vrige poster i aktiverne
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der sasedvanligvis svarer til nominel vaerdi, med fra-
drag af nedskrivning for forventede tab.

@vrige poster i passiverne
Geeld males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel veerdi.

Forslag til udbytte for regnskabsaret
Udbytte som foreslas udbetalt for regnskabsaret, indregnes seerskilt under egenkapitalen.

Nogletal

Negletal i ledelsesberetningen er beregnet saledes:

Afkastgrad = Resultat af primaer drift x 100 / Gennemsnitlig balancesum, ultimo
Ejendomsinvesteringsgrad = Investeringsejendomme, ultimo x 100 / Balancesum, ultimo
Egenkapitalandel = Egenkapital, ultimo x 100 / Balancesum, ultimo

Egenkapitalens forrentning = Arets resultat x 100 / Gennemsnitlig egenkapital
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Note 2
Lejeindtaegter, investeringsejendomme

Beboelse

Erhverv

Lejeindtaegter, investeringsejendommei alt

Note 3
Driftsomkostninger, investeringsejendomme

Driftsomkostninger

Hensat til indvendig vedligeholdelse
Hensat til udvendig vedligeholdelse
Vedligeholdelse ud over hensat

Vedligeholdelse, indvendig

Driftsomkostninger, investeringsejendomme i alt

Note 4

Administrationsomkostninger

Administrationshonorar til PKA A/S
@vrige administrationsomkostninger

Administrationsomkostninger i alt

Bestyrelsen og direktionen er ikke aflonnet af selskabet.

Der har ikke vaeret ansat personale i selskabet.

Administrationen af selskabets ejendomme varetages af DEAS A/S.

Arsrapport 2023
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17.473
2.277

19.750

2023

2.340
556
2.388
-1.273
-18

3.994

2023

565
2.532

3.097
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2022

17.305
2.115

19.420

2022

2.435
573
2.388
80
234

5.710

2022

452
1.222

1.674

16

Pemmeo diokwmemtimagyke: 68VIUGEXITD G35 AIH FFESE2EBDIBOOC O0KKET



Note 5

Materielle anlaegsaktiver

Kostpris pr. 1.1.2023
Tilgang

Kostpris pr. 31.12.2023

Veerdireguleringer pr. 1.1.2023
Veaerdiregulering indregnet i resultatopgerelsen

Veerdiregulering indregnet i egenkapitalen
Veerdiregulering pr. 31.12.2023
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31.12.2023

Ejendomsportefoljen

Antal ejendomme

Antal lejemal

Bolig

Erhverv

Langsigtet inflation
Gennemsmitlig afkastkrav

Gennemsnitlig tomgang lejebudget
Bolig

Erhverv

Gennemsnitlig m2 pris (kroner)

Veerdien af grunde og investeringsejendomme ifglge seneste offentlige vurdering udger 168.000 t. kr.

Note 6
Virksomhedskapital

Investerings-

ejendomme

65.563
548

66.111

373.328
-32.506
0

340.822

406.933

146
10
2,0%

3,5%

0,1%
0,0%

29.393

Der har ikke vaeret bevaegelser pa selskabskapitalen de 5 seneste regnskabsar.

Aktierne ejes af Pensionskassen for Sygeplejersker og Laegesekretaerer med hjemsted i Gentofte kommune.

Hele aktiekapitalen er udstedt i aktier 4 1.000 kr. eller multipla heraf.

Aktierne er ikke opdelt i klasser.
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Note 7 Geeldi alt Geldi alt Afdrag Restgaeld
Langfristede gaeldsforpligtelser 1.1.2023 31.12.2023 forste ar efter 5 ar
Lejedeposita 8.242 8.259 - -
Langfristede geeldsforpligtelseri alt 8.242 8.259 - -
Note 8

Eventualforpligtelser

Der er ikke afsat udskudt selskabsskat som folge af, at selskabet er fritaget for selskabsskat iht. selskabsskattelovens
saerlige regler for selskaber, der skatteberigtiges efter pensionsafkast-beskatningsloven (PAL) i modervirksomheden.

Safremt selskabet ikke leengere opfylder disse betingelser for PAL beskatning, pahviler der selskabet en udskudt
selskabsskatteforpligtelse pa 73.155 t. kr.

Note 9

Nzrtstaende parter
Selskabet har udover direktion og bestyrelse fglgende naertstaende parter:

Selskabet er 100 % ejet af Pensionskassen for Sygeplejersker og Laegesekretaerer, Tuborg Boulevard 3, Hellerup,
som afleegger koncernregnskab, der omfatter selskabet.

Selskabet har et forrentet lanemellemvaerende pa markedsmaessige vilkar med Pensionskassen for Sygeplejersker
og Laegesekretaerer.

Renten af mellemvaerendet indgar i 2023 med en indtaegt pa 30 t. kr. mod en indtaegt pa 29 t. kr. i 2022.
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